Revisiting conditional accounting conservatism in state-controlled firms by Li, Wilson et al.
Marshall, Andrew and Tang, Gordon and Li, Wilson and He, Ting (2017) 
Revisiting conditional accounting conservatism in state-controlled firms. 
Asian Review of Accounting. ISSN 1321-7348 (In Press) , 
http://dx.doi.org/10.1108/ARA-07-2016-0077
This version is available at https://strathprints.strath.ac.uk/61495/
Strathprints is  designed  to  allow  users  to  access  the  research  output  of  the  University  of 
Strathclyde. Unless otherwise explicitly stated on the manuscript, Copyright © and Moral Rights 
for the papers on this site are retained by the individual authors and/or other copyright owners. 
Please check the manuscript for details of any other licences that may have been applied. You 
may  not  engage  in  further  distribution  of  the  material  for  any  profitmaking  activities  or  any 
commercial gain. You may freely distribute both the url (https://strathprints.strath.ac.uk/) and the 
content of this paper for research or private study, educational, or not-for-profit purposes without 
prior permission or charge. 
Any correspondence concerning this service should be sent to the Strathprints administrator: 
strathprints@strath.ac.uk
The Strathprints institutional repository (https://strathprints.strath.ac.uk) is a digital archive of University of Strathclyde research 
outputs. It has been developed to disseminate open access research outputs, expose data about those outputs, and enable the 
management and persistent access to Strathclyde's intellectual output.




















 	    	      * 	
  + ,     	  *
			-	*		
  $%%'-   	  * 	  	  






















































































 	, 	  35,
'(()-.6,'((%4,	





	*  "    ,   
 	    *   	 	
7835,
'(()4 +		9*:	,693'($;4











































































,  	 !	       9   
, 	   "        

  +  , 	  	 "
				7 *,
    	    	     
 				
	*  	 +    	  	 
*         "   
	35,'(()-6*,'((=4,
*	 	 		 

  
,     ,       8 
   	  ,    	,   *
,   	 ,      	
	 3#::  , '((&4  *,  "    ,  
		#::3'((&4		
>? 	 	,,
      	      
 * 	@ +  $%%', /
     	  
 #	*
	3/,$%%'4





























































Asian Review of Accounting
 
  )
+	,   $%%', $%%'
	"	, ,7
	*  	 	 3A, $%='- B"  #, $%%=4 , 
   	 	  $%%'     	  




	 	  3#", $%=04 6 9 3'($;4 	   
9      	       
  	 	  ,   **     
*		





  *        	 , 	
    " , * 	    
   C 	  + ,  	 !	    *
     *, 	   "  <  *
	:





























































Asian Review of Accounting
 
  0
    	   	 3     	
4
      * 3D, $%%&4    
 ,   * 	 	  *"   
,*  *
  , 3'($(4 ,      
"*	,
*  	 	  * : 		
            
*,*	
	   	       *
   		       
	     	    
, 	*	 	




     ,   *    
    +   * 	 	 * 
,       -    
**:	+,
	  	   	       
 	  	  		





























































Asian Review of Accounting
 
  ;
	  * 	  	     
           

          	 




   " 	      	  
*  * 3
  , '(((4  
	C












































































    	    	 








+    	   ,    
*  	      "     " 
 35, '(()4          
     3* "4/  	7




 	*	 	    		
    	 
 	 
    	     	C   
35,'(()4,,





































































		 	   	
*		,	
   
,* 	 
 	, "   *     "    *
 , 	   ** 




  		  ,  
 	   	 " 
,
   "   *      
     "   *, 	 / 
, 9,

































































Asian Review of Accounting
 
  =
/	  	* 7,
   	   	  	  /	  
		C*3,$%%=4
  	 	*  	  
+	,	**"
    	    	       






     	   	 *,  
*       " "    




  	   3#:: ,
'((&4


































































Asian Review of Accounting
 
  %
,           	
**+*		,*
           
 ,   * 	 	 *  *
    * + ,    * *  :
	,             	
  + ,      	




  	    ,  	 
			*	
	-		
* 	 	 	 	    	 
	3#::,'((&4,	
,  	   ,    " 
     	 ,   	
7	36,'(($4
+ ,   * 	 ,  "    
  	        ,
	*	





























































Asian Review of Accounting
 
  $(
,             
,	*
			",*G







     * 	   
	 * 3   " 4   * 3  	 "
4  *  	    # 3$4  
	*  	*    )β ,  
%'	('	
3$4H )'$( εββββ ++++= 					 '%''%')*









































































    *	 7    
   
"" /
  *
     + ,  	!	    * 
	,	"
        	   "
 3<*,'($(4	  6B  3$%%=4,
 	 !	 *     *    	 !	       
 	 -   ",   	  




   *    /D 	!	"
#	 3 !#4    "  	  * 	   "
: )$'	
  C	 3	
4	*8
			36B,$%%%4
 	  	,
=&)$'





























































Asian Review of Accounting
 
  $'






   / 
 	    !# + '($0,  

	  	 	!	"
		  
  * /





,     *:   $I    =0%















































































%'('     	  3(()=4  	 	 ,
	3((E(4*	,	3($)E4
$(I*	,	3()$'4 ;I
: 	  6*    	 	   
        ,   	 
*:	
  *:  *	  




	 	        		 E'I 3 
4  *         	 * 0$I 3
 4 B   '      	  
 *  	 	"* 	, * 





























































Asian Review of Accounting
 
  $0





















)  3($&;4	 $(I ,	*"





,   ,  	       
*		*$+	"	
   ,   	   *  "  	
8

































































        	  	    
		,,
  	  	 *    	 	, 	
,	*	3L 	,
$%;$4   *  




#M*	* 	 .<         
 
#M*   		 , 	 	




        ,   
$%%'            	 
 ,         	 ,  	
  
 #	 * 	 , *  3/ 
, $%%'4    ,  	   8   
*	
		









































































	 		 3#",$%=046 9 3'($;4 
	*	






















         " /!	       $    
$%%'(*-%		
- β ,
  $	!	(%'	('	, *  	    
*		**	 $$β ,








































































 ) B 
 *  8    	      *





 ) B < *  8    	    
$	!	(%'	('	03('(04	;I
-%		(%'	('	,	3'&=$4	$(I
 		  	    	     
 	       	      
         	 
	



























































































































































































  + 	       , 
*: 	 **	
	693'($;4,
	 	   	    * 	 	
**:		
1E2
       
   	  * 	  	    
*:	
        * 	  	 
	*
  *         	 
* 	,
8		,	,
$%%'   *	
*		,	*	
  $%%',   	  * 	  	  
+,		,		

































































  * 	       	 

,
    *     	  * 
3D,$%%&4
          ,   *
3!5,'((%-D,'($)4	
       ,    
  	  , 
























































































	, R 6, 










































































Asian Review of Accounting

 ''
<", A, D, , /




#",  3$%=04 >* 	   @ 1	
	'	&0,E;(E;%






., A , 6, Q A, 5, /   3$%==4 >    
			@1	!';,$%P''
 , <, ,    3'((%4 > 	   
	   @   1	! ' 'E, $(E&
$$%(
 	 !	 +  < 3> !+<@4 3'($'4 >  	
   	 	  	 !	 @
 778	
A, D 3$%='4, >     @,	 ;(,
E0%E&(

































































Asian Review of Accounting

 ')
6, , *,  3'((=4 >/	 *  	
@
1	!'0E,$($P$);







6, R 3'(($4  8   	  	   

 P     # 	  	 5	 
	)  JG77***;'$7"878*7(()EK
6, 
 A 3$%=%4 >B *     @ /
1	!;,'EP'=
6,  , , , 9, M 3'($'4 >N   	  	
@ 1	!''%,$'0%$'&$
6,  , 9, M 3'($;4 >	 ,  ,   






/   3$%%'4 1	!  
 9 	 	!
 	D8	,
G/





























































Asian Review of Accounting

 '0
F", N 3'($(4 ><   	 @  

1	!'0=,;$=%
B", # 3$%%=4, ># + / 
<@,
	&%,$0;




,  3$%%=4 >   *@  
 	
- 	$',$))$;(











































































	    	:       * 
 9  	 ,  	    
	:	,
 ,  :,     ,




      
     	 "
#	 3 4    	!	"#	 3  4  
* *	
 '($0 3D+ T *, < '($04
G77***	777U$0$'4
102	  
	  * 	   6   3'($'4 




1E2  ,           
    !#3 4  
     * 	 *  	
 M     	   ,   
    	 	     

 





































































*)'- ((E0HH ')% 
%' (()& $;% 
' (()0 $'$ 
%'(' (()= (;' 
8'3I4 E0  




*)'- ((&=HHH E&; 
%' (((0 ('0 
' (())HH '$= 
%'(' ((E( $;; 
8'

3I4 %=  





*)'- ((=(HHH ;;$ 
%' (($E (E& 
' (((; (') 
%'(' ($)EH '(( 
8'

3I4 &$  




*)'- ((&;HHH 0'$ 
%' (()= $$& 
' ((;% $)( 
%'(' ()$'HH ';; 
8'

3I4 '0)  
M ;)  

 $     	     *
		*		G
H )'$( εββββ ++++= 					 '%''%')* 
)*		"
"'	"	%'	$'	
 :,  ( *      $%%&  '($)     
   	         HHH, HH  H
	$I,;I$(I
 





































































 M / 
<




 $%$ (&(& ((E0 (E%% $=0 ()$) ((%$ ())= J((($
)* $%$ ((=& ((%% ((== $=0 ((EE ($$% ((E( ((&
' $%$ ('E; (;== ($$; $=0 (';E (&&& ((&E (%(
: $%$ ($&0 ($$E ($;% $=0 ('(% ($0% ('(' (($
/! $%$ (%'$ ('&( $((( $=0 (E%( (0E0 $((( J(((($
%*: $E0 ((') (('$ (($& $0% (($; (('( (((= ((((;
+*4 $%$ ')%&% $=0& ')=$0 $=0 ''=$= $0;( ''&0$ J(((($
&2 $%$ $%() $;&( $;== $=0 ')(' '$%; $;(( ((0
BDG
       
  )* ' : /! %*: +*4 &2 
         
)* ($(H        
' ((' ();HHH       
: ((E ($$HH (()      
/! (';HHH ($0HHH ((' ((;     
%*: ($;HHH (() ((' ($EHHH ($$HH    
+*4 ('EHHH ($0HHH ((= ($EHHH (''H ()EHHH   





























































































































































































































































*.	  	  B D, /!	  B 


















































































*)'-  ((&&H $%0 ($$' (%)
%'  ((%$ $$; (($( ((;
'  (((E ('; ($$& (&&
%'('  ($E$ (=% (=E0 $(;
$	!  (((% (0; (($' (;0
$	!(%'  (()& $'E ((&(HH '(%
$	!('  ((($ ((0 (((( (('
$	!(%'('  ($E(HHH '&& (';;HHH '%;
  ((E' (EE ($'% $00
(%'  ('') $'; ((%% (0%
('  ((=$ (&' ((%( (%)
(%'('  ('=' $(' ((=( (''
/!  (($( ('& (($' (0$
/!(%'  ($(= $E$ ($(EH $&$
/!('  (('= (&= (('; (&)
/!(%'('  (')= $;; (';%H $='
%	  ((&= (;' (()' (''
%	(%'  ('&& (E; ()EE (=)
%	('  (('( ((E (0;& $(&
%	(%'('  )&E(HHH '&= $&&; (=E
+*4    (($( $E$
+*4(%'    (((= (E;
+*4('    (((E (&=
+*4(%'('    ((;0 $'0
&2    (($$ $E;
&2(%'    (($=HH '0;
&2('    (((( (()
&2(%'('    (($E (=)
8'

  ''$  'E= 














































/ $   8     $	!	, 	, /!	 %		- 












































































*)'- ((==HHH ;E0 
%' ((0EHH '(& 
' (((= (;% 
%'(' ()0'HHH ;'; 
8'

3I4 E'  




*)'- ((%%HHH =E% 
%' (($E $(& 
' (('( $;E 
%'(' (')(HHH 0)% 
8'3I4 %$  





*)'- ((E(HHH )== 
%' ((0'HH ''( 
' ((0(HHH )E& 
%'(' ('(=HHH '=% 
8'3I4 $(E  




*)'- ((;)HH ';; 
%' ((;&H $&& 
' (()&HH '0$ 
%'(' ('(&HHH '&; 
8'

3I4 $'E  
M $&=  

      	    *
		*		G
H )'$( εββββ ++++= 					 '%''%')* 
)*		"
"'"	%'	$'	
 :,  ( *      $%%&  '($)     
   	         HHH, HH  H
	$I,;I$(I

















































































 	    	      * 	
+,	*
			-	*		
  $%%'-   	  * 	  	  






















































































 	, 	  35,
'(()-.6,'((%4,	





	*  "    ,   
 	    *   	 	
7835,
'(()4 +		9*:	,693'($;4











































































,  	 !	       9   
, 	   "        

  +  , 	  	 "
				7 *,
    	    	     
 				
	*  	 +    	  	 
*         "   
	35,'(()-6*,'((=4,
*	 	 		 

  
,     ,       8 
   	  ,    	,   *
,   	 ,      	
	 3#::  , '((&4  *,  "    ,  
		#::3'((&4		
>? 	 	,,
      	      
 * 	@ +  $%%', /
     	  
 #	*
	3/,$%%'4





























































Asian Review of Accounting
 
  )
+	,   $%%', $%%'
	"	, ,7
	*  	 	 3A, $%='- B"  #, $%%=4 , 
   	 	  $%%'     	  




	 	  3#", $%=04 6 9 3'($;4 	   
9      	       
  	 	  ,   **     
*		





  *        	 , 	
    " , * 	    
   C 	  + ,  	 !	    *
     *, 	   "  <  *
	:





























































Asian Review of Accounting
 
  0
    	   	 3     	
4
      * 3D, $%%&4    
 ,   * 	 	  *"   
,*  *
  , 3'($(4 ,      
"*	,
*  	 	  * : 		
            
*,*	
	   	       *
   		       
	     	    





     ,   *    
        	     
	         
 +  * 	 	*   ,  
-**:	
     + ,    	  	  



































































          
             
        	  	




   " 	      	  
*  * 3
  , '(((4  
	C






 	  * 	    ,  





































































    	    	 








+    	   ,    
*  	      "     " 
 35, '(()4          
     3* "4/  	7




 	*	 	    		
    	 
 	 





























































Asian Review of Accounting
 
  &







		 	   	
*		,	
   
,* 	 
 	, "   *     "    *
 , 	   ** 




  		  ,  
 	   	 " 
,
   "   *      
     "   *, 	 / 
, 9,
	 	!	 + 	 	 	 
		


































































/	  	* 7,
   	   	  	  /	  
		C*3,$%%=4
  	 	*  	  
+	,	**"
    	    	       




         , 
	*	*	
+  ,  	   	     
    ,      *  
	:  /,  "    8 
    3
  , '($(4, *   
       
     * 	    * 






























































Asian Review of Accounting
 
  %








   	    36, $%=%4     
	   
     	   
3#::,'((&4+,*G







,           	
**+*		,*
           
 ,   * 	 	 *  *
    * + ,    * *  :





























































Asian Review of Accounting
 
  $(
	,             	
  + ,      	




  	    ,  	 
			*	
	-		
* 	 	 	 	    	 
	3#::,'((&4,	
,  	   ,    " 
     	 ,   	
7	36,'(($4
+ ,   * 	 ,  "    
  	        ,
	*	
,             
,	*
			",*G





























































Asian Review of Accounting
 
  $$







     * 	   
	 * 3   " 4   * 3  	 "
4  *  	    # 3$4  
	*  	*    )β ,  
%'	('	
3$4H )'$( εββββ ++++= 					 '%''%')*









    *	 7    
   
"" /
  *





























































Asian Review of Accounting
 
  $'
     + ,  	!	    * 
	,	"
        	   "
 3<*,'($(4	  6B  3$%%=4,
 	 !	 *     *    	 !	       
 	 -   ",   	  




   *    /D 	!	"
#	 3 !#4    "  	  * 	   "
: )$'	
  C	 3	
4	*8
			36B,$%%%4
 	  	,
=&)$'






   / 
 	    !# + '($0,  






























































Asian Review of Accounting
 
  $)
	  	 	!	"
		  
  * /





,     *:   $I    =0%












































































Asian Review of Accounting
 
  $0
%'('     	  3(()=4  	 	 ,
	3((E(4*	,	3($)E4
$(I*	,	3()$'4 ;I
: 	  6*    	 	   
        ,   	 
*:	
  *:  *	  




	 	        		 E'I 3 
4  *         	 * 0$I 3
 4 B   '      	  
 *  	 	"* 	, * 





















































































)  3($&;4	 $(I ,	*"





,   ,  	       
*		*$+	"	
   ,   	   *  "  	
8
 ,,	
        	  	    
		,,
  	  	 *    	 	, 	
,	*	3L 	,





























































Asian Review of Accounting
 
  $E
$%;$4   *  




#M*	* 	 .<         
 
#M*   		 , 	 	




        ,   
$%%'            	 
 ,         	 ,  	
  
 #	 * 	 , *  3/ 












































































	 		 3#",$%=046 9 3'($;4 
	*	






















         " /!	       $    
$%%'(*-%		
- β ,










































































 ) B 
 *  8    	      *





 ) B < *  8    	    
$	!	(%'	('	03('(04	;I
-%		(%'	('	,	3'&=$4	$(I
 		  	    	     
 	       	      





























































































































  + 	       , 
*: 	 **	
	693'($;4,





























































Asian Review of Accounting
 
  '(
	 	   	    * 	 	
**:		
1E2
       
   	  * 	  	    
*:	
        * 	  	 
	*
  *         	 
* 	,
8		,	,
$%%'   *	
*		,	*	
  $%%',   	  * 	  	  
+,		,		
	*			
  * 	       	 

,
    *     	  * 
3D,$%%&4





























































Asian Review of Accounting
 
  '$
          ,   *
 3!! 5, '((%- D  , '($)4 	    


























































































	, R 6, 










































































Asian Review of Accounting

 ')
<", A, D, , /




#",  3$%=04 >* 	   @ 1	
	'	&0,E;(E;%






., A , 6, Q A, 5, /   3$%==4 >    
			@1	!';,$%P''
 , <, ,    3'((%4 > 	   
	   @   1	! ' 'E, $(E&
$$%(
 	 !	 +  < 3> !+<@4 3'($'4 >  	
   	 	  	 !	 @
 778	
A, D 3$%='4, >     @,	 ;(,
E0%E&(

































































Asian Review of Accounting

 '0
6, , *,  3'((=4 >/	 *  	
@
1	!'0E,$($P$);







6, R 3'(($4  8   	  	   

 P     # 	  	 5	 
	)  JG77***;'$7"878*7(()EK
6, 
 A 3$%=%4 >B *     @ /
1	!;,'EP'=
6,  , , , 9, M 3'($'4 >N   	  	
@ 1	!''%,$'0%$'&$
6,  , 9, M 3'($;4 >	 ,  ,   






/   3$%%'4 1	!  
 9 	 	!
 	D8	,
G/





























































Asian Review of Accounting

 ';
F", N 3'($(4 ><   	 @  

1	!'0=,;$=%
B", # 3$%%=4, ># + / 
<@,
	&%,$0;




,  3$%%=4 >   *@  
 	
- 	$',$))$;(











































































	    	:       * 
 9  	 ,  	    
	:	,
 ,  :,     ,




      
     	 "
#	 3 4    	!	"#	 3  4  
* *	
 '($0 3D+ T *, < '($04
G77***	777U$0$'4
102	 
	  * 	   6   3'($'4 




1E2  ,           
     !# 3     4   
  *	*
	M	,
     	 	     

 





































































*)'- ((E0HH ')% 
%' (()& $;% 
' (()0 $'$ 
%'(' (()= (;' 
8'3I4 E0  




*)'- ((&=HHH E&; 
%' (((0 ('0 
' (())HH '$= 
%'(' ((E( $;; 
8'

3I4 %=  





*)'- ((=(HHH ;;$ 
%' (($E (E& 
' (((; (') 
%'(' ($)EH '(( 
8'

3I4 &$  




*)'- ((&;HHH 0'$ 
%' (()= $$& 
' ((;% $)( 
%'(' ()$'HH ';; 
8'

3I4 '0)  
M ;)  

 $     	     *
		*		G
H )'$( εββββ ++++= 					 '%''%')* 
)*		"
"'	"	%'	$'	
 :,  ( *      $%%&  '($)     
   	         HHH, HH  H
	$I,;I$(I
 





































































 M / 
<




 $%$ (&(& ((E0 (E%% $=0 ()$) ((%$ ())= J((($
)* $%$ ((=& ((%% ((== $=0 ((EE ($$% ((E( ((&
' $%$ ('E; (;== ($$; $=0 (';E (&&& ((&E (%(
: $%$ ($&0 ($$E ($;% $=0 ('(% ($0% ('(' (($
/! $%$ (%'$ ('&( $((( $=0 (E%( (0E0 $((( J(((($
%*: $E0 ((') (('$ (($& $0% (($; (('( (((= ((((;
+*4 $%$ ')%&% $=0& ')=$0 $=0 ''=$= $0;( ''&0$ J(((($
&2 $%$ $%() $;&( $;== $=0 ')(' '$%; $;(( ((0
BDG
       
  )* ' : /! %*: +*4 &2 
         
)* ($(H        
' ((' ();HHH       
: ((E ($$HH (()      
/! (';HHH ($0HHH ((' ((;     
%*: ($;HHH (() ((' ($EHHH ($$HH    
+*4 ('EHHH ($0HHH ((= ($EHHH (''H ()EHHH   





























































































































































































































































*.	  	  B D, /!	  B 


















































































*)'-  ((&&H $%0 ($$' (%)
%'  ((%$ $$; (($( ((;
'  (((E ('; ($$& (&&
%'('  ($E$ (=% (=E0 $(;
$	!  (((% (0; (($' (;0
$	!(%'  (()& $'E ((&(HH '(%
$	!('  ((($ ((0 (((( (('
$	!(%'('  ($E(HHH '&& (';;HHH '%;
  ((E' (EE ($'% $00
(%'  ('') $'; ((%% (0%
('  ((=$ (&' ((%( (%)
(%'('  ('=' $(' ((=( (''
/!  (($( ('& (($' (0$
/!(%'  ($(= $E$ ($(EH $&$
/!('  (('= (&= (('; (&)
/!(%'('  (')= $;; (';%H $='
%	  ((&= (;' (()' (''
%	(%'  ('&& (E; ()EE (=)
%	('  (('( ((E (0;& $(&
%	(%'('  )&E(HHH '&= $&&; (=E
+*4    (($( $E$
+*4(%'    (((= (E;
+*4('    (((E (&=
+*4(%'('    ((;0 $'0
&2    (($$ $E;
&2(%'    (($=HH '0;
&2('    (((( (()
&2(%'('    (($E (=)
8'

  ''$  'E= 














































/ $   8     $	!	, 	, /!	 %		- 












































































*)'- ((==HHH ;E0 
%' ((0EHH '(& 
' (((= (;% 
%'(' ()0'HHH ;'; 
8'

3I4 E'  




*)'- ((%%HHH =E% 
%' (($E $(& 
' (('( $;E 
%'(' (')(HHH 0)% 
8'3I4 %$  





*)'- ((E(HHH )== 
%' ((0'HH ''( 
' ((0(HHH )E& 
%'(' ('(=HHH '=% 
8'3I4 $(E  




*)'- ((;)HH ';; 
%' ((;&H $&& 
' (()&HH '0$ 
%'(' ('(&HHH '&; 
8'

3I4 $'E  
M $&=  

      	    *
		*		G
H )'$( εββββ ++++= 					 '%''%')* 
)*		"
"'"	%'	$'	
 :,  ( *      $%%&  '($)     
   	         HHH, HH  H
	$I,;I$(I





























































Asian Review of Accounting
1 
 
Feedback to Reviewer #2 
We thank the reviewer for the insights and suggestions which have helped us 
improving the quality of our paper (Manuscript ID ARA-07-2016-0077.R1). 
Based on the suggestions, we have revised the paper. Below is our feedback to 
your comments and suggestions (your original comments are in italic).  
  	 





















  	 






   	
 		 	












   
	 
 
  "#$ 




















 %	 &'	 ()(* 
	
   	 	









   	
	 
	






























	 	  % 	  
	





























 	  	







































































































  		"% 
 	
  	



















    	  

 	








    	 	
4 		
 %	
   	
	 
   	 	
 	
	 
  	  	 	
 









































	%7 	   
	  	
  






















Page 67 of 67 Asian Review of Accounting
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
